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ВСТУП 

Консолідація на міжнародних фондових ринках є ключовим явищем, 

що впливає на фінансову сферу та економічний розвиток. Злиття та 

поглинання компаній, розширення глобального присутності, залучення 

іноземного капіталу та створення сильних конкурентів стають основними 

аспектами консолідації на міжнародних фондових ринках. Цей процес має 

значний вплив на структуру та динаміку ринку, а також на економічну 

стійкість та конкурентоспроможність компаній.Консолідація на фондових 

ринках передбачає об'єднання підприємств з метою створення більших та 

ефективніших структур, що сприяють досягненню різних цілей. Вона може 

бути здійснена шляхом укладання угод злиття та поглинання, при яких одна 

компанія приймає на себе активи, пасиви та бізнес-операції іншої компанії. 

Це дозволяє об'єднаним підприємствам досягти синергетичних ефектів, 

спільно використовувати ресурси, оптимізувати витрати та збільшити 

конкурентоспроможність на ринку.Також сприяє залученню іноземного 

капіталу та інвесторів. Це стимулює економічний розвиток країн та 

допомагає компаніям збільшити доступ до фінансових ресурсів для 

здійснення інвестицій та реалізації стратегічних проектів.Враховуючи це все 

тема роботи є вкрай актуальною. 

Сучасний стан світового фінансового ринку є результатом його 

взаємодії з глобальними ринковими процесами, і, на відміну від минулих 

часів, ринок не може існувати у відокремленій формі. Фінансові бульбашки, 

які спостерігалися в минулому на світових фінансових ринках, залишаються 

важливим аспектом сучасного ринку. 

Об'єктом дослідження є процеси консолідації на міжнародних 

фондових ринках.  

Предметом дослідження є основні напрями, передумови та 

регіональні моделі консолідації на міжнародному фондовому ринку. 
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Мета дипломної роботи – виявити основні передумови, проблеми і 

розглянути перспективи консолідації українського фондового ринку з 

міжнародним. 

Відповідно до мети були поставлені наступні завдання: 

‒ розглянути сутність і методи консолідації на міжнародних 

фондових ринках; 

‒ виявити основні чинники міжнародної фондової консолідації; 

‒ надати характеристику основних операцій та вплив консолідації 

на економічні показники; 

‒ проаналізувати міжнародну консолідацію на фондову ринку 

Європи; 

‒ оцінити вплив консолідації міжнародних фондових ринків на 

ринок Америки; 

‒ підвести підсумки порівняльного аналізу консолідації основних 

ринків; 

‒ розглянути проблеми та перспективи консолідації українського 

фондових ринку із міжнародним. 
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РОЗДІЛ 1 

ОСОБЛИВОСТІ ТА ХАРАКТЕРИСТИКА ПРОЦЕСІВ КОНСОЛІДАЦІЇ  

У  ФІНАНСОВОМУ СЕКТОРІ СВІТОВОЇ ЕКОНОМІКИ 

 

1.1. Основні чинники та передумови консолідації на міжнародному 

фондовому ринку 

 

Міжнародний фондовий ринок є важливим компонентом глобальної 

економіки, де здійснюється купівля-продаж цінних паперів, таких як акції та 

облігації. Консолідація на міжнародному фондовому ринку є процесом 

об'єднання компаній, бірж та інших учасників ринку з метою створення 

більш сильного та стабільного фінансового середовища. 

Глобалізація біржової діяльності стала одним з основних напрямів 

зміни ландшафту фондового ринку, з одного боку, і рушійною силою 

формування нових горизонтів діяльності бірж з іншого. Виходити за 

національні рамки і пропонувати свої послуги на зовнішньому ринку фондові 

біржі спонукають такі фактори: 

‒ нове конкурентне середовище;  

‒ прогрес у розвитку біржових технологій;  

‒ трансформація національного фінансового законодавства. 

Глобалізація зумовлює з'явлення нових учасників на фондовому ринку 

та збільшення конкуренції між біржами. Більше компаній та інвесторів 

мають можливість обирати міжнародну біржу для своїх операцій, що 

спонукає біржі до постійного вдосконалення своїх послуг та привертання 

нових клієнтів. 

З технологічної точки зору, глобалізація ринків стає реальністю.Він 

значно полегшує доступ до фондових ринків та забезпечує швидкі та 

ефективні торговельні системи. Розвиток електронних платформ та 

автоматизація процесів дозволяють біржам пропонувати свої послуги на 
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міжнародному рівні та залучати іноземних учасників. При цьому діяльність 

фондових бірж визначається також специфікою національного 

законодавства, яке, в свою чергу, може підтримувати або сповільнювати 

активність фондових бірж. В умовах фінансової глобалізації фондове 

законодавство у всьому світі стає все більш уніфікованим. Уніфікація 

фінансових ринків забезпечує реалізацію основного переваги глобалізації – 

охоплення максимально можливої території, торгівля в одній системі різними 

фінансовими інструментами, швидко, ефективно і з мінімальними витратами. 

Це стимулює розвиток процесу консолідації бірж (співробітництво, 

альянси), що почалася з національного рівня. При цьому укладення угоди про 

співпрацю між фондовими біржами дає їм такі переваги: 

-співпраця між біржами вигідна інвесторам, емітентам та професійним 

учасникам, оскільки вона підвищує ліквідність та арбітражні можливості, а 

також знижує витрати; 

- об'єднуючи ресурси, біржі можуть здійснювати необхідні 

вимірювання, модернізацію та підвищення надійності своєї технічної 

інфраструктури; 

- співпраця допомагає обмежити конкуренцію та відкрити нові 

можливості. 

Процеси консолідації бірж відбуваються на міжнародному рівні і 

охоплюють різні регіони світу. Наприклад, у Канаді створено національний 

холдинг, що об'єднав Торонтську фондову біржу. У країнах Азіатсько-

Тихоокеанського регіону біржі також починають об'єднуватись, особливо на 

найбільших ринках. У Південній Африці вже відбулося поглинання 

ф'ючерсної біржі Йоганнесбургом фондовою біржею. 

У 2007 р. відбулося злиття Чиказької товарної біржі (Chicago Mercatile 

Exchange – CME) зі своїм конкурентом – інший чиказькою біржею Chicago 

Board of Trade (CBOT) з утворенням біржі CME Group Inc. Це дозволило 

CME стати найбільшою у світі біржою, яка торгує похідними інструментами. 

Хоча обидві чиказькі біржі є терміновими, їх спеціалізації розрізняються. 
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Обидві біржі працюють з ф'ючерсами і опціонами на процентні ставки і 

фондові індекси, але СМЕ торгує ще і ф'ючерсами, і опціонами на іноземні 

валюти і сировину, а СВОТ – сільськогосподарськими та енергетичними 

ф'ючерсами/опціонами. 

Однак, у зв'язку з глобалізацією, проста консолідація на національному 

рівні виявляється недостатньою для активної участі в конкурентній 

глобальній боротьбі. Фондові біржі мають виходити на ринки окремих країн, 

щоб розширити свою сферу діяльності та диверсифікувати її. Існує кілька 

можливих варіантів експансії за межі національного ринку, таких як злиття 

або поглинання з зарубіжними торговими майданчиками, відкриття власних 

торгових площадок за кордоном, надання послуг зарубіжним торговим 

майданчикам або співпраця з іншими фондовими біржами. [2] 

У Північній Америці міжконтинентальні альянси представлені злиттям 

двох ф'ючерсних бірж Mexder і однієї похідної біржі MEFF. Метою угоди є 

об'єднання зусиль двох бірж по розвитку ринку опціонів в Мексиці. При 

цьому у відповідності з умовами угоди MEFF надала Mexder свою 

торговельну систему і увійшла в число акціонерів біржі з часткою 7,5%. 

У зусиллях забезпечення активної участі в конкурентній боротьбі на 

глобальному рівні, фондові біржі використовують стратегічні альянси, крім 

злиттів і поглинань. Співпраця в рамках таких альянсів може охоплювати 

розробку нових технологій та електронних торговельних систем, одночасне 

розміщення цінних паперів, створення інформаційних продуктів та інше. 

Наприклад, NYSE Group уклала стратегічний альянс з Токійською фондовою 

біржею з метою спільної розробки технологій та торговельних систем, 

одночасного розміщення цінних паперів і спільного створення 

інформаційних продуктів. 

Важливо зазначити, що утворення альянсів є поширеним явищем 

взаємодії між біржами як на глобальному, так і на регіональному рівнях. 

Наприклад, Norex є північноєвропейським альянсом, а біржі SME, MATIF, 

SIMEX створили Globex Alliance для здійснення міжконтинентальної торгівлі 
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основними фінансовими інструментами в єдиній торговельній системі. Такі 

альянси сприяють зміцненню співпраці між біржами і покращенню доступу 

до різних ринків, що дає можливість інвесторам і учасникам ринку отримати 

більше можливостей для торгівлі та знизити витрати. 

Розвиток інформаційно-комунікаційних технологій та глобалізація 

світової економіки, зокрема її фінансової складової, сприяють 

інтернаціоналізації фінансового капіталу та біржової діяльності. Це 

супроводжується консолідацією та вдосконаленням інфраструктури для 

транскордонних операцій і стандартизації фінансових операцій на біржах. 

Упродовж останнього чверті XX століття відбулася уніфікація та 

стандартизація національних фондових ринків, що в сукупності зумовило їх 

інтернаціоналізацію. На початку XXI століття спостерігаються процеси 

глобалізації, коли фондові ринки стають все більш глобальними і 

міжнародно спрямованими. 

Розвиток інтернаціоналізації та глобалізації фінансових ринків включає 

інституційні зміни, такі як створення міжнародних організаторів торгівлі, 

зокрема фондових бірж. Цей процес реалізується шляхом міжнаціональних 

транскордонних злиттів і поглинань, а також утворення стратегічних 

альянсів і різноманітних форм кооперації. 

2011 рік став особливо активним у розширенні та консолідації 

фінансових ринків. 9 лютого були оголошені дві значні угоди про злиття і 

поглинання. Британська фондова біржа LSE (London Stock Exchange) 

домовилась про придбання Торонтської біржі, тоді як Deutsche Boerse 

прагнула до ще більш амбітних планів з придбання американо-європейської 

торгової платформи NYSE Euronext. [32]Ця дата може бути названа 

важливою та історичною, оскільки раніше не відбувалося угод такого 

великого масштабу. Бажання здійснити об'єднання в основному випливала 

задля  зміцнення позицій на швидко зростаючому ринку похідних цінних 

паперів, зокрема ф'ючерсів та опціонів. 
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1.2.Регіональні виміри й тенденції злиттів та поглинань на 

міжнародному фондовому ринку 

Уже протягом двох століть угоди злиттів і поглинань відіграють 

важливу роль в економіці, стаючи невід'ємною складовою бізнес-еволюції і 

маючи глибокі коріння у сучасному бізнес-світі. 

Перша хвиля злиттів і поглинань, яка відбувалася в кінці 19 століття, 

була спричинена бажанням компаній знищити конкуренцію і заволодіти 

найбільшими частками ринку. Головною метою було зниження вартості 

виробництва до мінімуму і встановлення високих цін для забезпечення 

високих прибутків. У цей період з'явилося багато монополістичних компаній, 

які володіли значним впливом і об'єднали багато дрібних і неефективних 

підприємств. Це дозволило створити великі виробничі масштаби і зайняти 

домінуючі позиції в певних галузях. В той час було зареєстровано понад 400 

таких компаній та ціни на товари стрімко зростали. 

Пік другої хвилі злиттів і поглинань припав на 20-ті роки XX століття. 

В цей період економіка відновлювалась після першої світової війни і 

демонструвала значний ріст. З'явилася потреба у створенні ефективних 

антимонопольних законів, які обмежували монополістичну діяльність 

компаній. Це спричинило скорочення кількості монопольних організацій, а 

замість них виникли олігополії - групи компаній, які контролювали ринок у 

визначеній галузі. 

Пік третьої хвилі злиттів і поглинань припав на 60-ті роки XX століття. 

Цей період відомий своєрідною активністю у сфері конгломератних злиттів, 

коли компанії виявили надзвичайну зацікавленість у проведенні операцій 

злиття та поглинань. Такий тип організацій став популярним, оскільки 

антимонопольний закон призводив до обмеження вертикальних і 

горизонтальних інтеграцій. Це змусило компанії, які прагнули до 

розширення, зосередитися на створенні конгломератів як альтернативного 

шляху до зростання та розширення бізнесу. 
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Пік четвертої хвилі злиттів і поглинань припав на 80-ті роки XX 

століття. Цей період характеризувався активним розвитком стратегій, 

великою кількістю мегаугод та збільшеним числом об'єднань на 

міжнародному рівні. Однак основна відмінність цього етапу від попередніх 

полягала в раптовому зростанні ворожих поглинань. Атаки на корпорації 

стали сприйматися як діяльність, що приносить високі прибутки. 

П'ята хвиля злиттів і поглинань, яка досягла свого піку в 90-ті роки XX 

століття, характеризувалася збільшенням кількості угод і особливо великими 

трансакціями. На цьому етапі компанії почали акцентувати увагу на стратегії, 

а не тільки на швидкому прибутку, що збільшило шанси на успішну угоду. 

Фінансування злиттів і поглинань в основному здійснювалося за рахунок 

власного капіталу, що призводило до формування компаній з меншим рівнем 

боргового навантаження. [3] 

Цю хвилю злиттів можна назвати міжнародною, оскільки вона мала 

широке поширення. В США вона набула обертів після 1996 року, а в Європі 

стала помітною після 1998 року, коли вартість угод майже дорівнювала тій, 

що в Сполучених Штатах. В Азії також спостерігалося значне зростання як 

кількості, так і вартості угод. 

Можливо, що злиття в фінансовій сфері стане спонуканням для 

об'єднання десятків тисяч компаній з різних галузей в більші, а отже, більш 

стійкі організації. Ці об'єднання, в свою чергу, можуть створювати ще більші 

мегакомпанії. Оскільки переваги великомасштабного виробництва 

залишаються привабливими, цей фактор продовжуватиме бути основним 

мотиватором багатьох угод. 
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1.3.Вплив глобальних консолідаційних процесів на український 

фондовий ринок та особливості його залучення. 

 

Фондові біржі виступають ключовим інститутом, що визначає розвиток 

фондового ринку, особливо в умовах фінансової глобалізації. Вони 

відіграють важливу роль у відображенні та адаптації до нових вимог ринку, 

забезпечуючи свою конкурентоспроможність. 

У світі спостерігається зростаюча тенденція до глобалізації фінансових 

ринків, яка має великий вплив і на український фондовий ринок. Глобальні 

консолідаційні процеси, такі як злиття та поглинання компаній, формування 

міжнародних фінансових груп та інші форми організаційних змін, мають свої 

особливості та наслідки для українського фондового ринку. 

Один з основних аспектів впливу глобальних консолідаційних процесів 

на український фондовий ринок полягає у збільшенні конкуренції та 

розвитку міжнародного бізнесу. Злиття та поглинання компаній сприяють 

створенню більших та потужніших фінансових структур, які здатні залучити 

значні інвестиції та забезпечити доступ до нових ринків. Це може мати 

позитивний вплив на український фондовий ринок, збільшуючи його 

привабливість для іноземних інвесторів та підвищуючи ліквідність та 

оборотність цінних паперів.  

Однак, залучення українського фондового ринку до глобальних 

консолідаційних процесів також стикається з певними особливостями та 

викликами. Низька розвиненість ринку, недостатня транспарентність та 

недостатній рівень регулювання можуть стати перешкодою для привертання 

міжнародних інвестицій та залучення українських компаній до глобальних 

консолідаційних процесів. 

Для успішного залучення українського фондового ринку до глобальних 

консолідаційних процесів необхідно вживати деякі заходи та розробляти 

специфічні стратегії.Декілька особливостей та заходів, які можуть сприяти 
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залученню українського фондового ринку до глобальних консолідаційних 

процесів: 

-Покращення регулювання та створення сприятливих умов для 

інвестицій. Українські органи регулювання повинні розробити ефективні та 

прозорі правила та законодавство, що стимулюють інвестиції та захищають 

права інвесторів. Це сприятиме залученню більшої кількості іноземних 

інвесторів та створенню сприятливих умов для здійснення злиттів та 

поглинань. 

-Розвиток інфраструктури ринку. Для привабливості фондового ринку 

необхідно розвивати не тільки самі біржі, але й інші складові 

інфраструктури, такі як реєстратори, депозитарні установи, брокерські 

компанії тощо. Покращення технічних можливостей, забезпечення 

ліквідності та зручності торгівлі на фондовій біржі підвищить привабливість 

ринку для інвесторів. 

-Привертання іноземних компаній та інвесторів. Створення 

сприятливих умов для іноземних компаній, які планують входити на 

український ринок, може стати стимулом для розвитку злиттів та поглинань. 

Привабливість для іноземних інвесторів можна збільшити шляхом 

спрощення процедур відкриття рахунків, зниження податкового тягаря, 

створення спеціальних інвестиційних режимів тощо. 

-Розвиток капіталового ринку та інвестиційних фондів. Для 

привертання інвестицій і залучення українських компаній до глобальних 

консолідаційних процесів, важливо розвивати капіталовий ринок та 

стимулювати створення та діяльність інвестиційних фондів. Інвестиційні 

фонди можуть бути активними учасниками злиттів та поглинань, фінансуючи 

ці операції та сприяючи консолідації компаній. 

-Посилення корпоративного управління. Ефективне корпоративне 

управління є важливим чинником успіху злиттів та поглинань. Українські 

компанії повинні зосередитися на покращенні корпоративного управління, 
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забезпеченні прозорості, захисту прав акціонерів та впровадженні 

міжнародних стандартів управління. 

-Сприяння розвитку фінансових інституцій. Українські банки та 

фінансові установи повинні бути готові надавати фінансову підтримку 

компаніям, які залучаються до глобальних консолідаційних процесів. 

Розвиток фінансових інституцій, зокрема відкриття спеціалізованих фондів 

та кредитних установ, може стимулювати залучення інвестицій та сприяти 

розвитку фондового ринку. [14] 

Загалом, український фондовий ринок потенційно має значний вплив 

на глобальні консолідаційні процеси. Залучення його до цих процесів 

вимагає комплексного підходу та реалізації ряду заходів. Основними 

факторами розвитку ринку є розвиток фондових бірж, розширення 

фінансових інструментів, залучення іноземних інвесторів та малого бізнесу, 

підвищення інформаційної прозорості, розвиток інноваційного потенціалу та 

вдосконалення системи корпоративного управління. Крім того, важливо 

розвивати регуляторну та інституційну базу, встановлювати ефективні 

правила та стандарти, а також взаємодіяти з міжнародними партнерами. 

Успішне залучення українського фондового ринку до глобальних 

консолідаційних процесів відкриватиме нові можливості для розвитку 

економіки країни, сприятиме створенню сильних та конкурентоспроможних 

компаній, приверне інвестиції та сприятиме інноваційному розвитку. 

Правильна стратегія та виконання вищезазначених факторів сприятимуть 

розширенню впливу українського фондового ринку на міжнародну фінансову 

сцену. 
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РОЗДІЛ 2 

РЕГІОНАЛЬНІ ТЕНДЕНЦІЇ ПРОЦЕСІВ КОНСОЛІДАЦІЇ НА 

ФОНДОВИХ РИНКАХ 

 

2.1. Міжнародна консолідація на фондовому ринку Європи 

 

Одним із найбільших фондових майданчиків у Європі є Euronext, що 

об'єднує фондові ринки кількох країн, зокрема Бельгії, Франції, Ірландії, 

Нідерландів, Норвегії та Португалії. Утворення Euronext стало можливим 

завдяки злиттю бірж в Амстердамі, Брюсселі та Парижі у 2000 році, і цей 

об'єднаний фондовий ринок мав на меті стати провідним у Європі. Станом до 

кінця вересня, на Euronext були лістинговані акції 1 466 компаній, загальна 

капіталізація яких становила 3,8 трлн євро (або $4,4 трлн). В середньому, 

щодня до кінця вересня, на Euronext відбувалися торги на обсягу $9,7 млрд. 

Основним індексом Euronext є Euronext 100, який враховує найбільші та 

найліквідніші активи. На початку жовтня, Euronext 100 склав 930,91 пункту, 

проти 1 158,26 на початку року. У середині березня, під впливом світової 

ситуації, Euronext 100 знизився до 733,93 пункту, так само, як і багато інших 

світових фондових ринків. 

У вересні 2020 року європейські фондові індекси відзначилися 

суттєвим внутрішньоденним зниженням, що стало найбільш помітною 

корекцією за останні два місяці. Пан'європейський індекс спочатку 

знижувався на 2,5%, але до закриття торгів втрати були зменшені. Ця 

корекція є найбільш значною з жовтня 2020 року, коли спостерігалася 

корекція на рівні 9,4% від локального максимуму до мінімуму. [30] 
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Рис. 2.1. Німецький фондовий індекс DAX за 2021 рік 

Джерело: [21] 

У той же час було оновлення німецького фондового індексу DAX, що є 

найбільшим оновленням з моменту його створення в кінці 1980-х років. 

Раніше індекс складався з 30 компаній, але з 20 вересня кількість компаній у 

складі індексу збільшилася до 40. Вісім компаній з MDAX (індекс компаній з 

середньою капіталізацією) та дві з SDAX (індекс компаній з меншою 

капіталізацією) тепер також включені до DAX. Серед них є такі компанії, як 

Airbus, Zalando та Siemens Healthineers, Porsche Automobil Holding, Puma. 

 

 

Рис. 2.2. Німецький фондовий індекс DAX за 2023 рік 

Джерело: [21] 
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У 2022 році, через геополітичні турбуленції та світову енергетичну 

кризу, фондові ринки зазнали складної ситуації. В результаті, провідні 

фондові індекси в країнах по всьому світу показали середні втрати в 

діапазоні від 10% до 20%. 

З початку 2023 року ситуація трохи покращилася. Це стало можливим, 

перш за все, завдяки адаптації інвесторів до нових обставин, особливо з 

психологічної точки зору. Проте загалом, кризові явища в світовій економіці 

продовжують існувати, і це не може не відбитися на біржових індикаторах. 

Індекс Dax досягнув нового проміжного максимуму з січня 2022 року, 

піднявшись на 0,47 % до позначки 15 961,77 пункту. 

Слід зазначити, що Airbus, п’ята за величиною компанія на 

Франкфуртській фондовій біржі, не змогла раніше увійти до DAX, 

незважаючи на свою величезну ринкову капіталізацію, оскільки не 

відповідала одному з критеріїв відбору: вона зазвичай програє іншим 

кандидатам на місцевій торгівлі.Проте правила включення до індексу 

змінено та спрощено. Цей стандарт більше не розглядається. Компанії, які 

вже включені до індексу, тепер повинні відповідати вимогам щодо 

мінімального торгового обороту щонайменше 800 мільйонів євро протягом 

середнього 12-місячного періоду. Оновлений DAX виглядає більш 

привабливим для міжнародної спільноти інвесторів. 

Акції AstraZeneca підвищилися на 6,2% після того, як фармацевтична 

компанія оприлюднила позитивні результати випробувань свого препарату 

проти раку грудей. Це позитивно позначилося на британському індексі FTSE 

100, допомагаючи йому виглядати краще в порівнянні з європейськими 

конкурентами. Enhertu є новим препаратом останнього покоління, який 

призначений для лікування неоперабельного або метастатичного раку 

молочної залози з позитивним HER2-статусом у дорослих пацієнтів. Наразі, 

частка продажів Enhertu в загальній виручці AstraZeneca є невеликою і 

становить $49 млн у другому кварталі 2022 року. Однак, за думкою деяких 
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експертів, в майбутньому Enhertu може стати одним з найбільш успішних 

препаратів у галузі онкології. 

 

 

2.2. Вплив консолідації міжнародних фондових ринків на ринок 

Америки 

На кінець 2022 року дві найбільші світові біржі були NYSE (New York 

Stock Exchange) з часткою 30% і NASDAQ з часткою 24% у світовій біржовій 

торгівлі. Ці дві біржі відіграють ключову роль як у Північній Америці, так і в 

усьому світі. 

NYSE є найстарішою фондовою біржею в США, яка існує до сьогодні, 

незважаючи на проведені реорганізації та злиття. Вона є найбільшою 

фондовою біржею в світі за загальною ринковою капіталізацією цінних 

паперів, що котируються на ній. 

Nasdaq є глобальною електронною торговельною платформою для 

купівлі та продажу цінних паперів. Вона є першою в світі електронною 

біржею. Багато відомих технологічних гігантів, таких як Apple і Facebook, 

мають свої лістинги саме на Nasdaq. 

Отже, NYSE і Nasdaq відрізняються за способом організації своєї 

діяльності та класами цінних паперів, які торгуються на них. NYSE має 

багату історію і традиції, тоді як Nasdaq представляє передову електронну 

біржу з акцентом на технологічні компанії. Обидві біржі впливають на 

світові фінансові ринки і відіграють важливу роль у глобальній торгівлі 

цінними паперами. 

Розташування біржі відноситься не тільки до її юридичної адреси, але і 

до місця, де відбуваються торговельні операції з інструментами. Хоча NYSE 

має фізичну торговельну площадку на Уолл-стріт у Нью-Йорку, значна 

частина торговельних потоків проходить через центр обробки даних в Нью-

Джерсі. У той же час NASDAQ не має фізичного торгового майданчика, і 
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торгівля відбувається між інвесторами та маркет-мейкерами через систему 

компаній, пов'язаних електронним способом, у двох центрах обробки даних. 

Таким чином, NYSE та NASDAQ різняться не тільки за способом 

організації своєї діяльності та класами інструментів, що котируються на них, 

але і за фізичним місцем, де відбуваються торговельні операції. NYSE має 

традиційну фізичну торговельну площадку у Нью-Йорку, але значна частина 

торгівельних потоків пройшла віртуально через центр обробки даних в Нью-

Джерсі. У той же час, NASDAQ здійснює електронну торгівлю, без фізичного 

присутності на торгових майданчиках, і операції відбуваються між 

учасниками через комп'ютерні системи. 

Головна відмінність між NYSE і Nasdaq полягає в способах, якими 

відбуваються угоди між покупцями та продавцями цінних паперів. На 

Nasdaq, який є дилерським ринком, учасники ринку не торгують 

безпосередньо один з одним. Замість цього, угоди проходять через дилерів, 

які часто виступають як маркет-мейкери, забезпечуючи ліквідність ринку. 

У випадку NYSE процес торгівлі відрізняється. При відкритті та 

закритті ринку на NYSE ціни акцій встановлюються шляхом проведення 

аукціону. Учасники ринку можуть подавати заявки на купівлю та продаж до 

відкриття ринку офіційного часу, який зазвичай починається о 09:30, але 

заявки можна подавати вже з 06:30. Заявки на аукціон закриття приймаються 

до 15:50, а угоди можуть бути скасовані до 15:58. 

Отже, NYSE та Nasdaq розрізняються не тільки за способами 

здійснення угод, але й за процесом формування цін на ринку. Nasdaq працює 

як дилерський ринок з дилерами-маркет-мейкерами, тоді як NYSE 

використовує аукціони для встановлення цін на акції. 

Nasdaq і NYSE були приватними компаніями до 2002 та 2006 року 

відповідно, коли їх акції були вперше відкриті для широкого загалу 

інвесторів. У 1971 році Nasdaq була заснована як дочірня компанія 

саморегулювальної організації, відомої тоді як Національна асоціація дилерів 

з цінних паперів (NASD). У 2000 році NASD розпочала процес 
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реструктуризації і продала акції своїм членам на електронній біржі. Ці акції 

стали торгуватися на позабіржовому ринку у 2002 році під торговим 

символом NDAQ. 9 лютого 2005 року Nasdaq перейшла до торгівлі на 

фондовій біржі після вторинного розміщення акцій. В 2006 році NASD 

повністю відчужується від Nasdaq. У 2007 році Nasdaq стає повноцінною 

незалежною Національною біржею цінних паперів. У той же час, регулюючі 

функції NASD і NYSE об'єдналися в FINRA, а Комісія з цінних паперів і бірж 

(SEC) залишається наглядачем за біржами як утворений регулятор 

американського фінансового ринку. 

Порівнюючи NYSE і Nasdaq, дві найбільші біржі в світі за обсягом 

пропозицій цінних паперів, можна зробити висновок, що вони, незважаючи 

на схожість своїх фінансових послуг, мають значні різниці. Ці дві 

конкурентоспроможні біржі, які займають свої ніші, стимулюють 

підвищення якості фінансових послуг на ринку. [28] 

У 2021 році ми стали свідками глобальної вірусної пандемії, яка 

призвела до введення карантинних обмежень та серйозного сповільнення 

економіки в розвинених країнах. Ця ситуація змусила уряди реагувати і 

прийняти найбільші фіскальні заходи для підтримки економіки. Ці фіскальні 

стимули включали надання фінансової допомоги громадянам, кредитування 

підприємств, податкові полегшення та інші заходи, які сприяли відновленню 

економіки та забезпеченню стійкого розвитку. 

Коронакриза суттєво підірвала стабільність банківського сектора, 

зокрема через вплив на їх кредитні портфелі. Загроза кредитних втрат 

змусила акції банків знецінитися, оскільки було необхідно формувати значні 

резерви для покриття можливих збитків. Однак прийняття закону щодо 

модифікації кредитів трохи полегшило ситуацію банків. 

Цей закон надав можливість корпораціям та споживачам отримати 

відстрочку платежів за кредитами, що призвело до того, що деякі кредити 

були класифіковані як non-performing. Відтак, багато банків почали 
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зменшувати резерви, що допомогло тимчасово полегшити проблему 

ліквідності. 

Проте, не зважаючи на цей тимчасовий захід, на довгостроковому 

горизонті залишається ризик дефолтів, оскільки позичальники продовжують 

мати високі кредитні навантаження, а банки не завжди мають достатні 

резерви для відповідного покриття ризиків. 

У додаток до проблем з ліквідністю, банки стикнулися зі скороченням 

чистої процентної маржі внаслідок зниження довгострокових процентних 

ставок в США. У серпні ставки за 10-річні казначейські облігації США впали 

до 0,52% і почали повільно відновлюватися. Це зниження процентної маржі 

призвело до зменшення ефективності бізнес-моделі банків. 

Відповідаючи на втрату відсоткового доходу, банки почали 

диверсифікувати свої джерела прибутку. Вони зосередилися на розширенні 

діапазону фінансових послуг, включаючи трейдинг, інвестиційний банкінг, 

управління активами та надання інших фінансових послуг. Це дозволило 

банкам компенсувати втрати, пов'язані зі зменшенням відсоткової маржі, 

шляхом розширення їх діяльності в інших галузях фінансового сектору. 

У січні фондові індекси США відзначилися значним зростанням, яке 

принесло полегшення інвесторам після важкого 2022 року. Зокрема, індекс 

NASDAQ показав найвищий місячний приріст за останні роки. За попередній 

місяць NASDAQ Composite зросла на 11%, що стало найкращим січневим 

результатом з 2001 року. Також зросли індекси S&P 500 (+6,2%) та Dow 

Jones Industrial (+2,8%). 

Нью-Йоркська фондова біржа (NYSE) та NASDAQ оголосили про 

примусовий делістинг п'яти російських компаній, включаючи "Яндекс", 

"ЦИАН", Ozon, Qiwi та HeadHunter. Це рішення означає, що акції цих 

компаній будуть виключені з лістингу вже з 24 березня 2023 року. "Яндекс" 

вже заявив про свій намір оскаржити це рішення, апеляція якого буде 

розглянута протягом 45 днів після подання. 
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За даними NASDAQ, немає гарантій, що Комісія задовольнить запит 

компанії щодо продовження лістингу. Торгівля цінними паперами цих 

компаній була призупинена на американських біржах з 28 лютого 2022 року. 

Навіть у випадку подання апеляції, торгівля акціями цих компаній 

залишатиметься зупиненою до розгляду апеляції та остаточного видалення 

цінних паперів з бірж. 

 

 

2.3. Підсумки порівняльного аналізу консолідації основних ринків 

 

Процес консолідації через злиття і поглинання на міжнародному рівні 

став поштовхом до розвитку міжнародних стратегічних альянсів, таких як 

NYSE і TSE, Simex і CME. Особливо це стало актуальним у країнах, де 

централізація і концентрація біржової діяльності зіткнулися з економічними 

та юридичними перешкодами. Альянси дозволяють контрагентам мати менші 

зобов'язання, зберігаючи свій статус і координуючи дії за певним колом 

питань. 

Проте процес консолідації в біржовій сфері відстає від загальних 

тенденцій злиттів і поглинань в інших галузях економіки. Це пояснюється 

тим, що біржа є інститутом, що дуже сильно залежить від своїх традиційних 

методів роботи. Багато бірж почали активно об'єднуватися лише наприкінці 

ХХ - початку ХХІ століття. Технологічний і інформаційний прогрес вплинув 

на роботу фондових бірж, але не змінив їх суттєво. Однак, вимоги фінансової 

глобалізації примушують біржі активніше включатися у процеси 

консолідації, з метою збереження конкурентоспроможності, підвищення 

капіталізації та ефективності. В умовах глобалізації світових фінансів, біржі 

все більше звертають увагу не лише на технічні аспекти своєї діяльності, але 

й на управління консолідованими біржами, розробку та реалізацію стратегії в 

умовах зовнішнього середовища, зокрема з посиленням конкуренції з боку 

сусідніх бірж (в межах ЄС). 
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Один з основних показників консолідації фондових бірж - це 

збільшення обсягу капіталізації та кількості угод з акціями на провідних 

біржах. За результатами дослідження, проведеного Baker Tilly International та 

Mergermarket у рамках звіту "Global Dealmakers: Cross-border M&A in 2022", 

вартість глобальних угод зросла на 122% у другій половині минулого року 

порівняно з першими шістьма місяцями. 

Цей ріст свідчить про значну активність у сфері консолідації фондових 

майданчиків на всій планеті. Він підтверджує, що біржові майданчики 

виявляють зростаючий інтерес до здійснення міжнародних злиттів і 

поглинань. Збільшення кількості таких угод свідчить про пошук компаніями 

нових можливостей для розвитку та збільшення їхньої 

конкурентоспроможності. Крім того, цей процес сприяє підвищенню 

капіталізації бірж та забезпеченню більш ефективного функціонування 

фінансових ринків. 

Хоча Північна Америка залишається домінуючим ринком злиттів і 

поглинань, її частка у світових угодах зменшилась з 50% у 2022 році до 43%. 

Зростанням популярності користувалися угоди в Європі, де інвестори 

придбали активи на суму 266 мільярдів доларів. 

У цілому, Азіатсько-Тихоокеанський регіон показав значний ріст, 

займаючи 28% від загального обсягу світових угод, порівняно з 23% в 2022 

році. Цей регіон продовжував залишатися лідером за обсягом угод, що 

становило 37%.[32] 

Таким чином, можна зробити висновок, що географічна розподіленість 

злиттів і поглинань зазнала змін. Північна Америка, хоча й залишається 

важливим ринком, втратила свою позицію, тоді як Європа та Азія-

Тихоокеанський регіон демонструють зростання активності у цій сфері. 
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У 2021 році обсяг угод в Європі залишився стабільним, складаючи 31% 

як у 2020, так і в 2021 році. Проте вартість цих угод відзначила невелике 

зростання з 21% до 25%. Це може бути пов'язано з обмеженнями на 

міжнародні поїздки, через що більшість злиттів і поглинань здійснювалися на 

внутрішніх ринках або між сусідніми країнами. 

За даними Mergermarket intelligence, іноземні інвестиції в Європу 

досягли найнижчого рівня з 2015 року. Однак з послабленням обмежень на 

міжнародні подорожі, очікується, що кордони повністю відкриються у 2021 

році, що призведе до зростання угод злиттів і поглинань, які були відкладені. 

Незважаючи на ці обмеження, приватні інвестиційні компанії 

залишалися активними протягом 2020 року, складаючи значну частку у 

загальному обсязі європейських злиттів і поглинань. 

У 2022 році сектор технологій, засобів масової інформації та 

телекомунікацій продовжував лідирувати на ринку злиттів і поглинань. Він 

складав 31% від загальної вартості угод (1,1 трлн доларів), порівняно з 25% у 

2021році. 

На другому місці за популярністю був сектор енергетики, 

гірничодобувної промисловості і комунального господарства, який становив 

14% від загальної вартості угод і 8% глобального обсягу. Вартість угод у 

цьому секторі зросла на 4%, досягнувши 503 млрд доларів США. 

Компанії, що діють в секторі фармацевтики, медицини і біотехнологій, 

також виявляли значний інтерес до транскордонних операцій злиття і 

поглинань. Вони складали 11% від загального обсягу угод, що свідчить про 

зростання цього сектора. Вартість угод з приватним капіталом (PE) досягла в 

2021 році одного з найвищих показників з 2007 року. У другій половині року 

вона зросла на 121% порівняно з першим півріччям. Кількість угод також 

збільшилась на 24%, з 1049 до 1306. 
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Високотехнологічний сектор став лідером за обсягами злиттів і 

поглинань, складаючи близько 21% ринку з загальною сумою $832 млрд, що 

втричі перевищує показник за аналогічний період минулого року. Активне 

зростання цих компаній в умовах пандемії та зростання цін на їх акції є 

факторами, що сприяють такому результату. Фінансовий сектор займає 

12,1% ринку M&A, промисловість – 12%, енергетична галузь – 9,6%, а 

охорона здоров'я – 9%. 

Різницю в темпах зростання між США та Європою також можна 

пояснити значним розривом у розмірі антикризових бюджетних витрат. Це 

логічно, оскільки Сполучені Штати витрачають набагато більше ресурсів на 

підтримку свого ринку, що дозволяє їм швидше відновитися до докризового 

рівня в порівнянні з Європою. 

Якщо ми говоримо про позитивні тенденції, варто зазначити, що 

зростання цін на нафту і окремі види сільськогосподарської сировини сприяє 

багатьом ринкам. У минулому році ціни на ці товарні категорії падали, але 

тепер ринки отримують можливість частково компенсувати збитки і 

покращувати свої фінансові результати. Крім того, перспективи відновлення 

ринку США, який має великий потенціал, можуть сприяти експортній 

активності розвиваються ринків, особливо в сегменті споживчих товарів. 

Сучасний етап розвитку світової економіки відзначається двома 

головними тенденціями - прискореним процесом глобалізації і зростанням 

регіональної інтеграції. Глобалізація світових економічних відносин є 

основною тенденцією розвитку, що обумовлена рядом факторів, таких як 

розвиток інформаційних технологій, збільшення міжнародного поділу праці, 

залучення нових країн до світових економічних зв'язків, активізація 

міжнародної співпраці в галузі виробництва, звільнення торгівлі та руху 

капіталу, зростання зовнішньої торгівлі та збільшення взаємозалежності між 

національними економіками. 

На сучасному етапі розвитку світової економіки спостерігається явище 

відкритого регіоналізму, що передбачає розширення сфери вільної торгівлі, 
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руху капіталу, технологій і робочої сили, а не створення торговельних блоків, 

які мають автаркічні цілі. Водночас, завданням є не лише поглиблення 

співпраці в межах існуючих регіональних та субрегіональних угруповань, але 

й їх розширення між різними інтеграційними спілками. 

Взаємозв'язок між регіональною інтеграцією та глобалізацією світової 

економіки характеризується взаємозалежністю. Регіоналізація є не лише 

результатом довгострокових міжнародних змін, але й важливим елементом 

глобальної структури. Взаємодія процесів глобалізації та регіональної 

інтеграції має значний вплив на розвиток світового фінансового ринку та 

визначає глобальні структурні зміни в світовій економічній діяльності. 

Прогрес комп'ютерних технологій та електронних систем торгівлі 

вплинув на концепцію майбутнього розвитку фондових бірж і став одним з 

ключових факторів, що сприяє зростанню конкуренції між ними. 

Покращення торгових платформ і біржових технологій стало важливим 

елементом співпраці та укладання альянсів між біржами. 

Глобалізація в біржовій сфері визначає нові напрями розвитку 

фондового ринку, змінюючи його початковий ландшафт. Цей процес є 

потужною силою, що відкриває нові можливості для діяльності бірж і сприяє 

їхньому розвитку. 
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РОЗДІЛ 3 

ОСОБЛИВОСТІ ІНТЕГРАЦІЇ ФОНДОВОГО РИНКУ УКРАЇНИ 

ДО ГЛОБАЛЬНИХ КОНСОЛІДАЦІЙНИХ ПРОЦЕСІВ 

 

3.1. Головні фази розвитку та особливості щодо правового 

регулювання консолідації в Україні 

 

Перший етап (1990-2000 рр.): На початку 1990-х років, після отримання 

незалежності, Україна розпочала процес становлення фондового ринку. У 

цей період відбулося прийняття основного законодавства, що регулює 

фінансовий ринок, зокрема Закону "Про цінні папери та фондовий ринок". 

Заходи щодо консолідації були обмеженими через відсутність розвинутої 

ринкової інфраструктури та достатнього рівня інституційної підтримки. 

1.  Другий етап (2000-2010 рр.): У цей період було спостережено 

активний розвиток фондового ринку в Україні. З'явилися нові фондові біржі, 

брокерські компанії та інші фінансові посередники. Процеси консолідації 

посилено вплинули на ринок, призвівши до злиття та поглинання фінансових 

установ, зокрема брокерських компаній. Законодавчі зміни були прийняті з 

метою забезпечення прозорості та регулювання консолідаційних операцій. 

2.  Третій етап (з 2010 р. по сьогодення): На сучасному етапі 

консолідація в Україні продовжується, але з певними особливостями. 

Законодавча база була додатково розвинена, включаючи законодавство про 

конкуренцію, протидію корупції та регулювання ринку цінних паперів. 

Державні органи виконавчої влади активно сприяють консолідаційним 

операціям. 

З початку весни 2020 року на українському фондовому ринку, так само 

як і в багатьох інших ринкових центрах у світі, спостерігалось значне 

падіння. За цей період доходність внутрішніх державних облігацій в гривні 

зросла в середньому з 9% до 20%. Облігації зовнішньої позики, які мали бути 

погашені у період з 2026 до 2032 року, можна було придбати з доходністю 
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12-15%. Ця динаміка була викликана світовим економічним спадом і 

призвела до масового виведення коштів нерезидентами з державних цінних 

паперів. Зниження цін на суверенні облігації тривало до березня. Потім 

ставки почали знижуватися, а Міністерство фінансів України відновило 

проведення аукціонів з першинного розміщення. Конкретно до кінця року 

ставки повернулися до попереднього рівня до кризи, і 11 грудня Україна 

змогла залучити $600 млн на ринку єврооблігацій, перевищивши план 

залучення $500 млн, з процентною ставкою 6,2% замість очікуваних 6,4%. Це 

розміщення державних облігацій було найуспішнішим за останні 10 років. 

Іншою позитивною подією стало рішення Райффайзен Банку Аваль 

розподілити 90% чистого прибутку за 2019 рік у вигляді дивідендів. Загальна 

сума виплат склала 0,07 грн на акцію, що відповідало вартості паперу на той 

момент - 0,33 грн. Ріком раніше, акціонерам було спрямовано 70% прибутку 

за 2018 рік, і дивіденд становив 0,058 грн, що вплинуло на зниження 

котирувань до 0,3 грн. У 2020 році Центренерго зазнавала втрат, а вартість їх 

акцій протягом року знизилася на 29%. Крюківський вагонобудівний завод 

вирішив не виплачувати дивіденди за поточний рік, що викликало 

незадоволення серед меншістьових акціонерів, але все ж акції компанії 

зросли на 50% з початку року. Акції Миронівського хлібопродукту (MHPC) 

продовжували падати разом зі зниженням цін на куряче м'ясо у світі. [11] 

 

Таблиця 3.1  

Динаміка найбільш цікавих акцій 

Акція  

Значення 

на 

03.01.2021 

Значення 

на 

13.12.2021 

Прибутков

ість, % 

Індекс українських акцій (UX)  1518,72 1 510,37 -0,55 

Райффайзен Банк (BAVL)  0,3295 0,4100 24,43 

Укрнафта (UNAF)  138,00 170,00 23,19 
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Центренерго (CEEN)  9,50 6,75 -28,95 

Турбоатом (TATM)  11,00 8,200 -25,45 

MHP S. A. (MHPC)  235,00 175,00 -25,53 

Крюківський вагонно-будівельний 

завод (KVBZ) 
12,00 18,00 50,00 

Джерело: [12] 

У 2021-2022 році муніципальні облігації стали одним із трендів на 

фінансовому ринку. Багато муніципалітетів, зокрема Харкова, Львова, Івано-

Франківська та Києва, планують емітувати такі облігації. Ці папери мають 

деякі переваги, такі як участь у програмі рефінансування банків з боку 

Національного банку України (НБУ). Крім того, розвиток ринку репо 

базований на цих облігаціях робить їх більш ліквідними. Звичайно, 

прибутковість муніципальних облігацій, зазвичай, на 1-2 пункти вище, ніж 

прибутковість ОВДП з аналогічною тривалістю. 

Що стосується українських інвесторів, то вони отримують доступ до 

світових "блакитних фішок". На фондовій біржі України вже можна 

торгувати акціями Tesla, Netflix, Facebook та інших компаній. У майбутньому 

очікується розширення цього списку на приблизно 70 паперів. 

Запровадження ф'ючерсів на іноземні акції підвищить ліквідність цього 

сегмента. Це дозволить професійним учасникам ринку використовувати 

арбітраж між американським і українським ринками, що зменшить розриви у 

цінах цих інструментів. 

Узагалі, ці нові ринкові тенденції сприяють розвитку фінансового 

сектора в Україні, надають більше можливостей для інвестицій та 

збільшують доступність глобальних фінансових інструментів для 

українських інвесторів. [4] 

2022 рік був викликовим для багатьох галузей бізнесу. Проаналізуємо, 

як фінансовий ринок відреагував на події цього року і які тенденції 

спостерігалися в різних напрямках. 
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Протягом 2022 року спостерігалось зростання споживчих цін на 26.6%. 

Однак, протягом останніх трьох місяців річна інфляція майже не 

змінювалася. Це свідчить про стабілізацію інфляційного тиску. Серед 

факторів, які сприяли стабілізації, були деокупація територій, збільшення 

пропозиції продуктів харчування та знижений споживчий попит в умовах 

енергетичного терору з боку Росії. 

Також на інфляцію впливали незмінні тарифи на житлово-комунальні 

послуги, фіксований курс гривні та поліпшення логістики. Дії Національного 

банку України, такі як введення депозитних інструментів для хеджування 

валютного ризику і обмеження монетизації бюджету, сприяли стабілізації 

ситуації на готівковому валютному ринку наприкінці 2022 року. 

Проте, не зважаючи на стабілізацію, ціновий тиск залишався високим 

через наслідки війни, зокрема руйнування підприємств та інфраструктури, 

порушення ланцюгів виробництва та постачання. Крім того, бізнес 

продовжував стикатися з ростом витрат у зв'язку з енергетичним терором з 

боку Росії. Інфляційні очікування, незважаючи на стабілізацію, залишалися 

підвищеними. 

Прогноз Національного банку України передбачав сповільнення 

інфляції до 18.7% у 2023 році. Цьому сприятимуть застосування жорстких 

монетарних заходів, зниження світової інфляції та слабший споживчий попит 

в умовах дефіциту енергоресурсів. 

Здійснення планованих обсягів міжнародної допомоги і спільні дії 

Національного банку України та уряду з активізації ринку внутрішніх 

боргових інструментів дозволять уникнути емісійного фінансування 

дефіциту бюджету та забезпечити стабільність на валютному ринку. 

Протягом наступних років інфляція буде сповільнюватися ще швидше 

завдяки зниженню безпекових ризиків, повному відновленню логістики та 

збільшенню врожаїв. За прогнозом Національного банку України, інфляція 

зменшиться до 10.4% у 2024 році та до 6.7% у 2025 році. Основний внесок в 

цю інфляцію буде мати адміністративна компонента, пов'язана з 
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необхідністю приведення тарифів на житлово-комунальні послуги до рівня 

ринкових цін. 

Внаслідок енергетичного терору, здійсненого Росією, спад ВВП 

України в четвертому кварталі 2022 року ще поглибився, досягнувши 35% в 

річному вимірі. Торгівельні підприємства та сектор послуг відносно швидко 

адаптувалися до періодичних відключень енергії. Аграрний сектор зазнав 

обмеженого впливу з цього приводу. Однак промисловий сектор, зокрема 

металургія, зазнав значних втрат у виробництві. Завдяки покращеним 

результатам у третьому кварталі та швидкій адаптації деяких бізнесів і 

населення до нових умов, оцінка падіння реального ВВП в 2022 році була 

виправлена і становить 30.3%. 

На валютному ринку відбувалося підвищений попит на іноземну 

валюту, хоча співвідношення попиту та пропозиції в цілому покращилося. 

Незважаючи на масовані ракетні удари з боку Росії, готівковий валютний 

ринок залишався стійким. Розбіжності між готівковим та безготівковим 

курсами під час IV кварталу залишалися на прийнятному рівні, близько 10-

11%. Зміцненню балансу та стійкості валютного ринку сприяли наступні 

фактори: 

• Збільшення обсягів та поліпшення ритмічності міжнародної 

фінансової допомоги. 

• Зростання експортних надходжень. 

• Підтримка високого рівня облікової ставки. 

• Коригування офіційного курсу гривні протягом 2022 року та його 

фіксація на новому рівні. 

• Дотримання узгоджених умов монетизації бюджету, з 

обмеженням не більше 30 млрд гривень на місяць до кінця 2022 року і 

припиненням емісії з початку 2023 року. 

• Калібрування валютних обмежень та запровадження спеціальних 

депозитних продуктів, таких як онлайн-депозити у валюті та депозити з 

індексацією на зміну офіційного курсу гривні. 
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• Поступова стабілізація інфляційних та девальваційних очікувань. 

 

Рис.3.1. Курс гривні до долара 2022 рік 

Джерело:Minfin 

Основними продавцями іноземної валюти були підприємства АПК та 

ІТ-сектору. Попит на валюту формувався під впливом потреб із забезпечення 

обороноздатності, енергоресурсам та електротехнічним обладнанням. 

Наприкінці року активізації попиту сприяло також суттєве збільшення 

бюджетних витрат, що фінансувалися коштами від міжнародних партнерів. 

Попит на іноземну валюту генерували і банки, які купували іноземну валюту 

для розрахунків з міжнародними платіжними системами та для покриття її 

продажу населенню. У підсумку чистий продаж валюти НБУ у IV кварталі 

2022 року становив 6.8 млрд дол. (загалом за 2022 рік – 25 млрд дол.). 

У IV кварталі 2022 року ліквідність банківської системи продовжувала 

зростати. Основним фактором такого зростання було значне збільшення 

урядових видатків, особливо в кінці року, завдяки продажу валютних коштів. 

Також великими були обсяги вилучення ліквідності, в основному через 

інтервенції Національного банку України (НБУ) з продажу іноземної валюти 

та швидке збільшення готівки в обігу наприкінці року. Це було спричинено 

як сезонним фактором, так і короткостроковою реакцією на атаки Російської 
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Федерації на об'єкти енергетичної інфраструктури. Незважаючи на це, 

профіцит ліквідності банківської системи в кінці року досяг нового рекорду, 

з середньоденними залишками коштів на кореспондентських рахунках і 

депозитних сертифікатах станом на кінець року, що складали майже 415 

млрд гривень, порівняно з 268 млрд гривень у III кварталі. 

8 серпня 2022 року Національна комісія з цінних паперів та фондового 

ринку (НКЦПФР) ухвалила вагоме рішення, яке полягало у знятті практично 

всіх обмежень на ринках капіталу з метою підтримки дій уряду України. 

Хоча торгівля була відновлена для всіх видів цінних паперів, проте фактично 

операції здійснюються переважно з облігаціями внутрішньої державної 

позики (ОВДП), зокрема, військовими. 

Міжнародний фінансовий уряд (МФУ) встановлює дохідність 

військових облігацій на рівні 9,5-16% для гривневих цінних паперів з 

терміном погашення від 2 місяців до 1,5 року. Однак такі облігації також 

доступні в доларах США та євро, для яких відсоткова ставка становить не 

більше 4,5%. Номінальна вартість однієї облігації становить 1 тис. одиниць 

валюти, незалежно від валюти викупу. Наприклад, якщо первинний дилер 

придбає фінансовий інструмент у гривнях, то вартість однієї облігації 

складатиме 1000 грн., а якщо в доларах або євро, то вона буде еквівалентна 

1000 доларів США або 1000 євро відповідно. Важливою особливістю є те, що 

з інвесторів не стягуються податки та збори з доходу за цими цінними 

паперами. 

Після першого місяця повномасштабної війни Україна змогла залучити 

26,43 млрд грн шляхом продажу облігацій державного внутрішнього боргу 

(ОВДП). Зазначено, що станом на кінець вересня 2022 року загальна сума 

залучених коштів зросла до 148,1 млрд грн. Варто відмітити, що основна 

частина цих цінних паперів перебуває у власності первинних дилерів, які є 

банками. Населення та бізнес володіють лише близько 20% від загального 

обсягу виданих ОВДП. 
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Рис. 3.2. Динаміка залучення коштів Україною від продажу ОВДП за 

березень-вересень 2022 року, (млрд. грн.) 

Джерело:Minfin 

Отже, український бізнес та його взаємодія з фондовими ринками 

зазнали значних змін під час повномасштабної війни. За оцінками 

Національного банку України, країна втрачає щонайменше 50 млрд. грн. 

щотижня, а багато компаній були змушені призупинити свою діяльність. В 

таких умовах інвестори втратили інтерес до українського бізнесу, що є 

логічним. Зокрема, акції українських аграрних підприємств, які торгуються 

за кордоном, значно втратили вартість вже у перший день війни, і тепер їм 

потрібен тривалий час для відновлення до рівня, який був до війни. 

 

 

3.2.Основні напрямки інтеграції українського фондового ринку в 

світову систему. 

2022 рік був роком серйозних випробувань, адже країна стикалася з 

серйозними проблемами. Найбільшою з них стала рекордна інфляція, 

спричинена енергетичною кризою, яка не мала аналогів з 1970-х років. Ця 

ситуація призвела до фінансових труднощів для мільйонів людей в Україні. 
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Український ринок цінних паперів є слабо розвиненим і 

характеризується обмеженою кількістю емітентів. У країні функціонує 11 

бірж(станом на 2022 рік), і дві ключові фігури цього ринку - ПАТ 

"Українська біржа", заснована в 2008 році, і Фондова біржа ПФТС, яка є 

членом Міжнародної Федерації Фондових бірж. [13] 

На початок 2020 року, ПАТ "Українська біржа" налічувала 74 компанії-

учасники, а біржовий список складався з 263 цінних паперів, з яких 40 були 

акціями. На ПФТС було зареєстровано 60 трейдерів, а загалом у обігу 

перебувало 414 цінних паперів, включаючи 160 акцій підприємств. 

 

Рис. 3.1. Динаміка індексу ПФТС та індексу UX (липень 2019-го р. – 

жовтень 2021-го) 

Джерело: Minfin. 

Обидві біржі мають свої власні індекси - UX і ПФТС, які 

використовуються для відображення загального стану фінансового ринку 

країни. Зміна значень цих індексів в динаміці має важливе значення. 

Наприклад, у період з липня 2019 року до січня 2020 року, індекс UX 

знизився з 1,717 до 1,522, а індекс ПФТС - з 549 до 519. Загальна тенденція 

https://index.minfin.com.ua/markets/stock/
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була негативною, хоча на ПФТС спостерігалися позитивні зростання в окремі 

періоди. 

Основні недоліки бірж України можуть бути виділені наступним 

чином: 

• Обмежена кількість компаній, які торгують акціями. Більшість 

угод все ще стосується облігацій внутрішньої державної позики (ОВДП), що 

обмежує зацікавленість на ринку лише до невеликої групи спекулятивних 

інвесторів. 

• Корумпованість та відсутність ефективного регулювання. Це 

виявляється у великій кількості "сміттєвих паперів", які значно перевищують 

кількість акцій реальних компаній. 

• Відсутність державної підтримки та розвитку біржової галузі. 

• Складна процедура входу для зарубіжних емітентів. 

• Згідно з правилами біржі, торгувати акціями та іншими цінними 

паперами можуть лише професійні брокери. Це означає, що приватним 

інвесторам доводиться працювати через посередників та платити за їхні 

послуги. Мінімальна сума для початку участі в торгах становить 5,000 

гривень і більше. 

Однією з найбільших проблем є низька прибутковість дивідендів та 

непостійність їх виплат. У зв'язку з нестабільністю ситуації в країні, 

спекуляція на фондовому ринку стає вкрай ризикованою стратегією. 

Незважаючи на це, придбання акцій на перспективу може бути 

обґрунтованим. Рекомендується зосередитися на емітентах, чиї папери 

входять до індексних кошиків ПФТС та UX, оскільки вони мають найвищу 

ліквідність. Нижче представлені перспективні вкладення: 

-«Райффайзен Банк Аваль»; 

-«ТАСкомбанк»; 

-«Турбоатом»; 

-«ПАТ «Укрнафта». 
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Також рекомендується звернути увагу на акції IT-сектору, який 

демонструє активний розвиток і привертає інтерес, включаючи західних 

інвесторів. У той же час, металургійний та машинобудівний сегменти 

знаходяться в складних умовах, і вартість їх акцій може зменшитися на 30-

40% через підвищення цін на газ у 2022 році. 

Фондові індекси є важливими інструментами на фондовому ринку, які 

надають узагальнену інформацію про його стан і відображають загальні 

тенденції та настрої в реальному часі. Вони дозволяють інвесторам і 

фінансовим аналітикам отримати зрозумілу картину ситуації на ринку. 

Фондові індекси можуть відображати стан ринку в цілому, конкретні галузі 

або регіони, і вони є важливими показниками для оцінки його поточного 

стану. [16] 

Міжнародна компанія "Morgan Stanley Capital International" (MSCI) 

використовує свої індекси для вимірювання рівня розвитку фондових ринків 

у різних країнах і галузях. Вони поділяють ринки на кілька категорій залежно 

від їх ступеня розвитку: розвинуті ринки ("developed markets"), ринки, що 

формуються ("emerging markets"), "прикордонні" ринки ("frontier markets") і 

окремі ринки ("standalone markets"), які вважаються найменш розвинутими. 

Згідно з цією класифікацією, MSCI розраховує такі індекси, як MSCI World, 

MSCI EM Index та MSCI Frontier Index. Ці індекси дозволяють 

відслідковувати та порівнювати стан ринків у різних регіонах та категоріях, 

надаючи інвесторам і аналітикам цінну інформацію для оцінки ринкових 

тенденцій та прийняття рішень. 

Так, конкретно індекс MSCI World відображає рух розвинутих 

фондових ринків, які на 2019 рік включають 23 країни світу, зокрема США, 

Канаду, Австрію, Бельгію, Данію, Фінляндію, Францію, Німеччину, 

Ірландію, Ізраїль, Італію, Нідерланди, Норвегію, Португалію, Іспанію, 

Швецію, Швейцарію, Великобританію, Австралію, Гонконг, Японію, Нову 

Зеландію та Сінгапур. Індекс MSCI EM Index (індекс ринків, що 
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формуються) відображає рух фондових ринків, які також на 2019 рік 

включають 27 країн світу. 

Компанія MSCI також обчислює фондовий індекс MSCI ACWI (All 

Countries World Index), який відображає рух 23 розвинутих ринків та 27 

ринків, що формуються. Цей індекс охоплює широкий спектр країн з усього 

світу, включаючи як розвинуті, так і економіки, що розвиваються. 

На графіку 3.2 можна побачити загальну динаміку розглянутих 

індексів, включаючи фондовий індекс PFTS. Ці індекси характеризуються 

сильними низхідними тенденціями у період світової фінансової кризи 2007–

2008 років, а також падіннями, спостереженими в другому півріччі 2011 

року. Зокрема, з початку 2021 року ми також спостерігаємо падіння. 

 

 

Рис. 3.2. Динаміка фондових індексів з 1 січня 2006 року по 1 квітня 

2021 року 

Джерело: [4]  побудовано на основі місячних даних 

Під час аналізу фондових індексів важливо не тільки оцінювати саму 

динаміку значень індексів, але й звертати увагу на темпи зростання або 

зменшення, які відображають силу змін індексу. Цей темп може бути 

виражений у відсотках від попереднього значення або у відсотках від 

базового або початкового показника. У випадку відсоткового приросту 
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говорять про ланцюжкові значення змін, а в разі відсоткового базису - про 

базові значення. Темп зростання - це той самий приріст, але виражений як 

коефіцієнт, а не у відсотках. 

Аналізуючи наведені графіки, важливо врахувати характеристику, яка є 

типовою для багатьох менш розвинутих ринків - волатильність. 

Волатильність відображає ступінь змінливості значень індикаторів, змінних 

або параметрів протягом часу. Іноді волатильність називають "розкидом" цін, 

курсів та інших кількісних показників. Зазвичай волатильність вимірюється 

дисперсією або стандартним відхиленням змін у річному виразі. Вважається, 

що волатильність є високою, якщо показники значно змінюються як у 

позитивному, так і у негативному напрямку. Звичайно, чим вища 

волатильність, тим більший ризик пов'язаний зі змінами на ринку. 

 

Рис. 3.3. Темпи зростання фондових індексів з 1 січня 2006 року по 1 

березня 2021 року  

Джерело: [4] побудовано на основі місячних даних 

 

Порівнюючи величину коливань приростів фондового індексу PFTS з 

приростами фондових індексів інших досліджуваних країн , можна зробити 

висновок про високу волатильність українського фондового ринку, що 

свідчить про його спекулятивний характер. Така висока амплітуда коливань 
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індексу PFTS також спостерігається при порівнянні приростів індексу з 

базовим роком 2006. 

Ми проведемо дослідження, щоб визначити сильність та статистичну 

значимість взаємозв'язку між приростами фондового індексу PFTS, який 

входить до MSCI Standalone Indices, та приростами індексів, що 

представляють різні рівні розвитку фондових ринків, таких як MSCI World, 

MSCI EM Index та MSCI Frontier Index. Для аналізу ми використаємо 

програму SPSS. Наше дослідження базується на місячних даних з 1 січня 

2006 року до 1 березня 2021 року, за винятком індексу MSCI Frontier Index, 

для якого дані доступні з 1 травня 2014 року. Почнемо з перевірки 

нормального розподілу наших змінних. 

Таблиця 3.2 

Результати тесту  

Показник MSCI ACWI MSCI World 
MSCI EM 

Index 
MSCI Frontier 

Index 
PFTS 

Кількість 
спостережень 

171 171 171 71 171 

Стандартне 
відхилення 

0,04802 0,04706 0,06363 0,04346 0,10705 

Статистична 
значимість (р) 
(двостороння) 

0,040 0,041 0,416 0,246 0,043 

Джерело: розраховано автором на основі даних джерела [4] 

 

Оскільки спостерігаються значимі відхилення від нормального 

розподілу для трьох з п'яти індексів (для яких p < 0,05) згідно з таблицею 3.2, 

для проведення дослідження використовуватимуться непараметричні тести. 

Для оцінки сили зв'язку між індексами буде використовуватися коефіцієнт 

кореляції за Кендаллом  згідно з таблицею 3.3. Чим значення коефіцієнта 

кореляції ближче до 1, тим сильніше зв'язок між змінними, а ближче до 0 - 

слабший зв'язок. Від'ємне значення коефіцієнта кореляції свідчить про 

обернений зв'язок між досліджуваними показниками. 
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Згідно з отриманими результатами аналізу, коефіцієнти кореляції є 

статистично значимими для всіх пар індексів, за винятком пари "PFTS – 

MSCI Frontier Index" згідно з таблицею 3.3. Ці результати підтверджують 

нашу гіпотезу про залежність сили взаємозв'язку між приростами фондових 

індексів та рівнем розвитку фондових ринків. 

Таблиця 3.3 

Коефіцієнти кореляції за Кендаллом 

Індекси MSCI ACWI MSCI World 
MSCI EM 

Index 
MSCI Frontier 

Index 
PFTS 

MSCI ACWI 1,000 0,939** 0,690** 0,441** 0,211** 

MSCI World 0,939** 1,000 0,629** 0,404** 0,193** 

MSCI EM Index 0,690** 0,629** 1,000 0,485** 0,253** 

MSCI Frontier 
Index 

0,441** 0,404** 0,485** 1,000 0,120 

PFTS 0,211** 0,193** 0,253** 0,120 1,000 
Джерело: розраховано автором на основі даних джерела [4] 

** кореляція значима на рівні 0,01, * кореляція значима на рівні 0,05 

Слабші розвинутість фондового ринку, тим менша кореляція їх 

фондових індексів зі світовими тенденціями. Наприклад, коефіцієнт 

кореляції між індексом PFTS та MSCI ACWI становить всього 0,211, тоді як 

для MSCI Frontier Index та MSCI ACWI - 0,441, MSCI EM Index та MSCI 

ACWI - вже 0,690, а найсильніший кореляційний зв'язок спостерігається між 

MSCI ACWI та MSCI World з коефіцієнтом 0,939. 

Подібними є результати кореляції індексів MSCI World та MSCI EM 

Index з усіма досліджуваними індексами. Найсильніше ці індекси корелюють 

з MSCI ACWI (коефіцієнти кореляції становлять 0,939 та 0,690 відповідно), 

що не є дивним, оскільки останній вміщує як розвинуті ринки, так і ті, що 

формуються. Між собою індекси MSCI World та MSCI EM Index 

корелюються із середньою силою (коефіцієнт кореляції становить 0,629), 

слабкий взаємозв’язок вони демонструють з «прикордонними» ринками 

(0,404 та 0,485), а дуже слабкий – з індексом PFTS (0,193 та 0,253 

відповідно). 
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Зв'язок між "прикордонними" ринками та фондовим ринком України з 

розвиваються ринками є трохи сильнішим, ніж з розвинутими ринками та 

ринками, які входять до індексу MSCI ACWI. Проте, загальна сила кореляції 

цих менш розвинутих ринків зі світовими ринками є досить слабкою. Цей 

висновок не є несподіваним, оскільки фінансові зв'язки між українським та 

"прикордонними" ринками з країнами світу є обмеженими. Натомість, 

кореляція між приростами MSCI Frontier Index та індексу PFTS виявилася 

незначною, згідно з таблицею 3.3. 

За результатами проведеного дослідження можна зробити кілька 

висновків. По-перше, залежно від рівня розвитку фондових ринків, сила 

взаємозв'язку між фондовими індексами різних країн варіюється. Менш 

розвинуті ринки мають меншу кореляцію з індексами розвинутих ринків та 

загальносвітовими тенденціями. По-друге, взаємозв'язок між динамікою 

українського фондового індексу та фондовими індексами інших країн є дуже 

слабким. По-третє, фондовий ринок України характеризується високою 

рівнем волатильності. 

 

 

3.3.Перешкоди та потенціал консолідації українського фондового 

ринку із міжнародними 

 

Створення фондового ринку в Україні визначено як один з головних 

пріоритетів Кабінету Міністрів у 2021 році. Однак, існують сумніви щодо 

пріоритетності цієї задачі. Безробіття, зростання тарифів, зниження 

загального рівня добробуту та недостатня доступність якісної медичної 

допомоги – ці та інші проблеми викликають більше занепокоєння серед 

більшості українців, ніж недосконалість фондового ринку в країні. 

Фондовий ринок виконує функцію платформи, де здійснюються 

операції з емісії та обігу різних цінних паперів між його учасниками. У 

простих термінах, можна сказати, що фондовий ринок є ширшою 
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альтернативою до банківського сектору, оскільки надає більш різноманітні 

можливості для проведення фінансових операцій. 

В Україні наявний фондовий ринок, який діє і має певну активність. 

Згідно з інформацією Національної комісії з цінних паперів та фондового 

ринку (НКЦПФР), в країні працює п'ять бірж, де відбуваються торги цінними 

паперами. Але варто зазначити, що більшість операцій (99,5% у 2020 році) 

здійснюється лише на двох біржах - "Фондова біржа "ПФТС" та ФБ 

"Перспектива". Значна частка торгів припадає на облігації внутрішньої 

державної позики (ОВДП), які становлять 98% від загального обсягу 

біржових контрактів за січень-листопад 2020 року. Це означає, що існуючий 

фондовий ринок в Україні має специфічну роль, обслуговуючи головним 

чином іноземний капітал та бенефіціарів, які спекулюють ОВДП. 

Велике зацікавлення представників Сполучених Штатів Америки у 

формуванні фондового ринку в Україні є очевидним. Участь Американської 

торгової палати в Україні і склад ради директорів АТП свідчать про 

впливовість та зацікавленість американських компаній у цьому сегменті 

економіки. Рада директорів АТП складається з представників різних 

компаній, зокрема американо-української інвестиційної компанії Horizon 

Capital, великого американського фінансового конгломерату Citibank, 

транснаціонального об'єднання KPMG, що надає аудиторські та 

консультаційні послуги, впливової юридичної компанії з США Baker & 

McKenzie та інших гравців на світовому фінансовому ринку. Ці факти 

свідчать про активну участь американських компаній у формуванні та 

розвитку фондового ринку в Україні. [24] 

Наразі фондовий ринок України можна порівняти з європейськими 

біржами XVIII-XIX століття, де основною торговою активністю є облігації 

державного боргу. Однак, не слід забувати, що наш ринок цінних паперів 

також функціонує в контексті сучасного глобального фінансового ринку, і 

його розвиток непосредственно залежить від цього фактора. 
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За участю активних урядових і приватних фінансових структур з США, 

фондовий ринок України може бути розбудований на основі досвіду 

Прибалтійських республік. У країнах, таких як Естонія, Латвія та Литва, 

торгові, розрахунково-клірингові та депозитарні системи ринку цінних 

паперів вже досягли високого рівня. Важливою особливістю є те, що їхні 

ринки цінних паперів керуються та повністю інтегровані в структуру 

NASDAQ OMX Group, яка є власником фондової біржі Nasdaq та кількох 

європейських бірж. 

Внаслідок світової фінансової кризи 2008-2009 років Прибалтійські 

держави зазнали значного спаду своїх економік, з втратою понад 16% у 

порівнянні з глобальними рейтингами. Зокрема, Латвія встановила 

абсолютний світовий рекорд зі спаду ВВП у 2009 році, коли економіка країни 

зменшилась на 17,8%. Ці результати були обумовлені кількома причинами, 

проте головним фактором були наслідки глибокої, системної та необоротної 

деіндустріалізації економіки. 

Підсумовуючи третій розділ, можна зробити такі висновки. Фондовий 

ринок України в даний час є аналогічним європейським біржам XVIII-XIX 

століття, де переважаючими торговими активами є облігації державного 

боргу. Однак, наш ринок цінних паперів існує в контексті сучасного 

глобального фінансового ринку, і його подальший розвиток прямо залежить 

від цього фактору. 

Проблеми, що виникають під час формування фондових ринків в 

країнах периферійного капіталізму або країнах з перехідною економікою (або 

економікою, що розвивається), є типовими. Можна виокремити наступні 

аспекти: 

• Недостатня зацікавленість інвесторів входити на ринок цінних паперів 

через обмежену пропозицію капіталу. 

• Відсутність належних інвестиційних можливостей, що призводить до 

недоліку попиту на капітал. 
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• Слабкий розвиток торговельних, розрахунково-клірингових і 

депозитарних систем ринку цінних паперів. 
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ВИСНОВКИ 

 

Підводячи підсумки дипломної роботи, можна стверджувати, що було 

досягнуто мету дослідження, а саме виявлено основні передумови, проблеми 

і розглянуто перспективи консолідації українського фондового ринку з 

міжнародним. 

1.Розробляються різні форми інтеграції світових фондових бірж, які 

використовуються для досягнення поставлених цілей. Варто зазначити, що 

біржа, будучи одним з найдавніших інститутів ринкової економіки, пройшла 

важливі етапи свого розвитку. Перший етап її еволюції, що припадає на 

початок XVIII - першу половину XIX століття, відзначався місцевою 

концентрацією торговельних операцій у великих портових містах і 

зростанням їх обсягів.Другий етап розвитку біржового інституту (друга 

половина XIX - 80-ті роки XX століття) був обумовлений широким 

поширенням біржової моделі організації через глобальну дифузію. Це 

призвело до зростання кількості бірж по всьому світу і їх ролі як невід'ємної 

частини ринково-господарських спільнот. Також на цьому етапі відбувалася 

внутрішньовидова диференціація бірж і формування регіональних асоціацій 

та міжнародних інститутів для саморегулювання, зокрема Всесвітньої 

федерації бірж. 

 

Третій етап інституційного розвитку біржі (з 1990-х років) відбувається 

в умовах глобалізації господарського життя. Він характеризується 

транснаціональною інтеграцією біржових структур, формуванням 

стратегічних альянсів і груп, включаючи перші міжконтинентальні біржі. 

Також спостерігається значне зростання кількості учасників торгів за 

рахунок широких можливостей дистанційної торгівлі, що надаються 

сучасними інформаційними технологіями. 

2.Фондовий ринок виконує дві важливі функції. По-перше, він є 

місцем, де відбувається купівля-продаж цінних паперів і перерозподіл 
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капіталу між країнами, секторами економіки та підприємствами. Це дозволяє 

залучати необхідні інвестиції для ефективного розвитку економіки та 

задоволення потреб різних інвесторів. 

По-друге, фондовий ринок виконує соціальну роль, дозволяючи різним 

групам інвесторів брати участь в інвестиційній діяльності. Він створює 

можливості для всіх членів суспільства задовольняти свої фінансові потреби 

та забезпечувати своє майбутнє благополуччя. Без фондового ринку 

ефективний розвиток економіки та задоволення потреб кожного члена 

суспільства були б неможливі. 

3.В останні двадцять років спостерігаються значні зміни в 

інтеграційних процесах у біржовому секторі розвинутих країн. Значна частка 

угод стала транскордонною, відбуваючись між біржами різних країн. 

Наприклад, в багатьох європейських країнах функціонує лише одна біржа, 

яка входить до певної міжконтинентальної біржової групи. 

У світовому рейтингу фондових бірж WFE і рейтингах термінових бірж 

перевагу мають біржові групи з США. Обсяги торгівлі на рівні біржових груп 

відрізняються величезною мірою від окремих біржових інститутів. 

4.Інтеграційні процеси у біржовому секторі характеризуються 

переходом від локального та регіонального рівня до глобальної 

масштабності, що є вищим рівнем інтеграції. Сучасні інтеграційні 

угруповання охоплюють значну частину світової економіки. В цьому процесі 

встановлюються зв'язки як всередині регіональних блоків або союзів, так і 

між різними регіонами світу. Це досягається шляхом створення єдиної 

фінансової інфраструктури та обміну технологіями для проведення операцій. 

5.Великі міжконтинентальні злиття і поглинання впливають на 

створення нової архітектоніки світового фінансового ринку. Ці процеси 

спрямовані не лише на розширення регіонального або глобального впливу 

окремих великих бірж, але також на формування стратегічних альянсів та 

співробітництва для створення регіональних і глобальних біржових центрів. 
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На сьогоднішній день спостерігається значне посилення інтеграційних 

процесів на регіональному рівні, зокрема в межах розглянутих у дослідженні 

регіональних інтеграційних угруповань. 

6.В результаті проведеного дослідження можна зробити висновок, що 

фондовий ринок України характеризується високою рівнем коливань. Аналіз, 

проведений у роботі, не дозволяє однозначно визначити, як вітчизняний 

фондовий ринок реагуватиме на рекордне падіння на світових біржах. 

Існують кілька можливих сценаріїв: перший передбачає незначне зниження 

на вітчизняному фондовому ринку, оскільки він має слабку кореляцію зі 

світовими ринками та значний відсоток державних облігацій; другий 

сценарій передбачає значне падіння ринку, враховуючи високу 

волатильність, яка є характерною для українського ринку. 

7.На сьогоднішній день, фондовий ринок України можна порівняти з 

початковими стадіями європейських бірж XVIII-XIX століття, оскільки він 

обмежується переважно торгівлею державними облігаціями. Проте, важливо 

зазначити, що наш ринок цінних паперів функціонує в контексті сучасного 

глобального фінансового ринку, і його розвиток прямо залежить від цього 

фактору. 
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